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械器具製造業の 2兆 4,972億円（2013年度の全産業の研究開発費合計に占める割合 19.7%）を筆頭に，
情報通信機械器具製造業の 1兆 6,708億円（同 13.2%），医薬品製造業の 1兆 4,371億円（同 11.3%）
までが 1兆円を超えており，3つの産業だけで全体の投資額の 4割を超えている．また売上高に占め
る割合で比較すると学術研究，専門・技術サービス業の 17.43%をはじめ，医薬品製造業 11.7%，業
務用機械器具製造業 8.81%，情報通信機械器具製造業 6.29%，電気械器具製造業 6.21%と続いている．
これらから総じて医薬品産業や機械器具製造業には，他産業と比べて集中的に研究開発投資が行わ
れていることが分かる．















農林水産業 21 0.0 2.29 金属製品製造業 706 0.6 1.33
鉱業 , 採石業 , 砂利採取業 44 0.0 0.38 はん用機械器具製造業 3,120 2.5 3.77
建設業 1,075 0.8 0.41 生産用機械器具製造業 4,405 3.5 3.92
食料品製造業 2,337 1.8 1.14 業務用機械器具製造業 10,502 8.3 8.81




パルプ・紙・紙加工品製造業 206 0.2 0.61 電気機械器具製造業 10,724 8.4 6.21
印刷・同関連業 288 0.2 0.71 情報通信機械器具製造業 16,708 13.2 6.29
医薬品製造業 14,371 11.3 11.70 輸送用機械器具製造業 24,972 19.7 4.77
化学工業 7,519 5.9 3.64 その他の製造業 1,554 1.2 2.75
石油製品・石炭製品製造業 468 0.4 0.19 電気・ガス・熱供給・水道業 519 0.4 0.22
プラスチック製品製造業 1,561 1.2 2.92 情報通信業 4,648 3.7 1.87
ゴム製品製造業 1,418 1.1 3.93 運輸業 , 郵便業 526 0.4 0.41
窯業・土石製品製造業 1,497 1.2 3.09 卸売業 495 0.4 0.32










































































































































































































動からは 0.906~1.639ドル，研究開発活動からは 1.663~2.628ドルの営業利益がそれぞれの 1ドルの
投資から得られることが分かった．また償却期間は 5年から 10年と推測された．榊原 他（2006）は








































ということであり，他の先行研究でも同様の現象が報告されている（Penman and Zhang, 2002; 
Eberhart et al., 2004など）．
この現象の説明として，研究開発集約的な企業に特有のリスク要因を十分にコントロールできて
いない可能性，または投資家が研究開発投資の成果の見積もりを適切に行うことができず，ミスプ





































きると考えるため，集約度の高い企業は多くのアナリストがフォローしている（Barth et al., 2001）．またアナリスト
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Japanese firms’ R&D activities and accounting standards
Yu ISHIMITSU
ABSTRACT
The paper aims to understand the Japanese firms’ research and development(R&D) activities and prior research on 
R&D. According to data of Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD) , it is clear that a number of 
R&D expenditure has increased throughout world since 2000. Although investors recognize the importance of R&D 
investments, current accounting rule for R&D expenditure make it difficult to assess its future performance. This is because 
of the rule that all R&D costs are to be treated as expense and charged when incurred.
We can asess the validity of R&D rule by investigating two factors: (1)the impact of R&D on future performance and (2)
the reaction of the firms’ investors to R&D activities. (1)Many researches suggest that there is a positive relationship 
between R&D and future performance, but the relation is not always stable. (2)Many reseaches indicate the existence of 
future abnormal stock return with high R&D firm. There are two explanations (mispricing or risk factor), but it is unclear 
which of them is correct. In order to answer these questions, we compare performance by various type of situations.

